CTCP TAP BOAN DABACO VIET NAM (DBC) BAO CAO CAP NHAT PHDCP

MUA
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THONG TIN CG BAN

Nganh : Thuc phdm
Ngay bdo cdo :21/04/2025
Gid hién tai (VND/CP) 1 27.250
Gid muc tiéu :32.400
Ty 1& téng (%) £18,9%
V6n héa (Ty VND) £9.120
SLCPBLH (CP) - 334.669.145
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Nguén: FiinPro, ABS Research

CHi SO TAI CHINH

Chi tiéu 2023A  2024A
Téng trudng DTT (%) -39%  22.2%
Tdng trudng LNST (%)  381,4% 2975,4%
Bién LNG (%) 10,0%  14.2%
Bién LNST (%) 02%  57%
ROA (%) 02%  57%
ROE (%) 05% 13.5%
NG vay/VCSH (Ién) 1,26 0,84
EPS (VND/CP) 103 2,298
BVPS (VND/CP) 19.282 20.214

Nguén: FiinPro, ABS Research

K& hoach Igi nhudn 2025 tédng trudng manh mé

Diém chinh cta DPHDCD ngay 19/04/2025

Két qua kinh doanh cd ndm 2024 téing truéng manh svck.

v

Doanh thu thuan nédm 2024 dat 13.574 ty dong (+22,2% svck) - mdc
doanh thu cao nhat ma Dabaco dat duge trong vong 10 ném trd lai
day. Trong d6, doanh thu mdng thanh phdm san xudt dat 12.647 ty
doéng (+29,8% svck); doanh thu mang thusng mai, siéu thi, khdch san,
nha hang dat 665,2 ty dong (+11,1% svck); doanh thu mang bdat dong
sdn gidm manh 66% svck, chi ghi nhdn 261,7 ty dong.

LNST c6 dong céng ty me dat 769 ty dong, gap 30 lan svck. Nam 2024,
Dabaco ddt chi tiéu LNST 729,8 ty dong. Vi két qud nay, doanh nghiép
da vugt 5,4% ké& hoach.

Linh vyc thdc dn chdn nubi (feed): sén lugng TACN tiéu thu cla todn

Tép dodn ndm 2024 tdng trudng 26% so vdi ndm 2023.
Linh vuc chdn nudi gia suc, gia cdm (farm):

= Chdn nudi Ign: Binh qudn sdn sinh dan Ign ndi binh quan dat 30
con cdi sfa/ndi/n&m, cé dan vi dat 33-35 con/ndi/ndm... ti 1é tiéu

tén thic dn, ti 1é chét... dudc cai thién ro rét.

= Chdn nubi gia cdm: San lugng tiéu thu ga giéng cta céc don vi chén
nudi gia cong bi chiing lai, khong dat ké hoach dé ra do &dnh hudng
cla thién tai, dich bénh, bién déng gid ca thi trudng. Sén lugng
triing ga tiéu thu téng 6,3% so vdi ndm 2023, ti 1é dé dat 102% ké

hoach.

Linh vuc sén xudt thu6c vaccine: Ndm 2024, tdp doan da hodan thanh

nghiém thu xdy dung Nha mdy vaccine AFS.

Tinh hinh tai chinh:

v

Lugng tién va tuong duong tién tuong d6i doi dao. Tién va tién gui
ngdn hang tai thdi diém cudi ndm 2024 dat 1.810 ty déng (+67,3% so
véi dau ndm), chiém 12,8% TTS. N&m 2024, céng ty dd phdt hanh
thém gan 80,7 triéu cé phi€u vdi gid 15.000 d/cp cho ¢ déng hién hitu
v 12 triéu ¢ phi€u ESOP vdi gid 10.000 d/cp, cdi thién ngubn vén va

dong tién clia cong ty.

Ng vay chiém ty trong 18n trong cd cdu nguén vén ctia DBC. Tdng ng
vay cudi nédm 2024 dat 5.693 ty dong, gidm nhe 3% so vdéi dau ndm,
chiém 40,3% t8ng ngudn vén. Ty & D/E giam tir 1,26 1an cudi nédm 2023
vé con 0,84 1&n cudi ndm 2024, chl yéu do céng ty phdt hanh c6 phiéu

tdng von thanh cong.


mailto:thu.kieuthithanh@abs.vn

KET QUA KINH DOANH CUA DBC Q4/2024 & NAM 2024

BANG KQKD (Ty VND) 4Q23 4Q24 %YoY 2023 2024 %YoY

Doanh thu thuén 2614 3611 38,2% 11.110 13.574 22,2%
Lgi nhudn gbp 242 529 119,0% 1.114 1.932 73,4%
Bién Igi nhuén gép (%) 9,2% 14,7% 10,0% 14,2%

Chi phi BH & QLDN -182 -222 21,9% -789 -861 9,1%
Ty lé CPBH & QLDN/DTT 7,0% 6,2% 7,1% 6,3%

Doanh thu tai chinh 11 21 85,0% 36 39 9,6%
Chi phf tai chinh -70 -71 0,3% -281 -275 -2,2%
Chi phf ldi vay -63 -70 10,2% -262 -264 0,9%
Lgi nhudn tir HDKD -2 256 NA 78 835 973,7%
Lgi nhudn trudc thué 15 263 1.683% 98 851 770,3%
LNST CB céng ty me 6 239 3.602% 25 769 2.975%
Bién Igi nhuén rong (%) 0,2% 6,6% 0,2% 5,7%

Nguén: DBC, ABS Research
KQKD Q1/2025.

v" Doanh thu Q1/2025 dat 5.107 ty déng. San lugng thdc dn chdn nudi tiéu thu tdng 11,3% svck; trong dé thidc dn cho

Ign va thdc dn thdy sén téng 15%.
v Lgi nhudn sau thué dat 508 ty dong, gdp 7 lan cung ky ndm 2024, va tudng dudng 50,4% ké hoach ndm 2025.
v" Vaccine Dacovac-ASF2 dd chinh thic dude cdp phép Iuu hanh thusng mai trong Q1/2025.
K& hoach nédm 2025:

v' DBC ddt ké hoach kinh doanh ndm 2025 té&ng trudng manh so véi ndm 2024: téng doanh thu (bao gém tiéu thu ndi bo)
28.759 ty dong (+18,5% svck), LNTT 1.108 ty dong (+29,7% svck), LNST 1.007 ty dong (+30,9% svck).

v' Bday nhanh tién d6 cdc du dn: du dn md rong nha mdy ép dau giai doan 2, du édn dudng H2 theo hinh thic BT va du dn
d6i Ung khu @6 thi Van An, Bdc Ninh.

v K& hoach dau tu giai doan 2025-2030:

Téng muc dau tu | Th&i gian thuc hién

Tén du én Dién tich (du kién) du kién (ty d6ng) dy kién
Khu chdg Oi cb hé tai Déng Triéu, ¢

1 .u chdn nudi céng nghé cao tai Béng Triéu, Qudng 30.21 ha 466 2024-2027
Ninh
Khu chg 0i cO hé tai huyén N Ldc, Thanh

) ,uc dn nudi cong nghé cao tai huyén Ngoc Ldc, Than 20 ha 300 2024-2026
Hoa
T i chd 6i co hé i xa Ki

3 rorlg trf_n cAon 7nu0|\cong. nghé cao tai x& Kim San, 4234 ha 460 2024-2027
huyén Bdo Yén, tinh Lao Cai
Khu chén nuéi Ign giéng va thuong phdm ¢ng dung céng

4 nghé cao tai xa Triéu Thudng, huyén Triéu Phong, tinh | 85 ha 950 2025-2028
Quang Tri
Khu chdn nuéi lgn giéng va thusng phdm tng dung céng

5 nghé cao tgi xd Binh Thanh, huyén Binh Héa, tinh Thdi | 48 ha 665 2024-2028
Nguyén
Nhda mdy ché bién thdc dn chd Oi of i Nghi

6 ? mo?/ ché bién thic &n chdn nubi cao cép tai Nghi 56.317.3 m? 7649 2025-2027
Xudn, Ha Tinh

7 Cum cbéng nghiép Lac V&, huyén Tién Du, tinh Bé&c Ninh | 45 ha 678 2025-2027
Trung tdm nghién clu & phdt trién cong nghé cao gén

8 véi khu sén xudt vdc xin tai x& Lac V&, huyén Tién Du, | 8 ha 1.000 2025-2029
tinh B&c Ninh

Nguén: DBC, ABS Research
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v' Théng qua chi trugng déu tu xdy dung cdc du dn:

Du dn Cang can (ICD) Dabaco Tan Chi & Trung tdm Logistics tai xd Tén Chi, huyén Tién Du, tinh Bdc Ninh, dién
tich khodng 8ha, thai gian thuc hién du kién: 2025-2030.

Nghién ctu, khdo sdt, tinh todn phudng dn chuyén céng ndng Khu dét ctia Tap doan tai dusng Ly Thdi T6, TP Bdc
Ninh dé& xdy dung nha &, Trung tdm thugng mai; Khu dat du dn T6 hdp TTTM tai phudng Bai Phic — TP Bdc Ninh
(3,7ha).

v' K& hoach phan phai c6 tiic ndm 2024: 15% béng c6 phiéu (tudng dudng 502 ty déng).

KE HOACH KINH DOANH NAM 2025 CUA DBC

Chi tiéu TH 2024 KH 2025
Téng doanh thu 24.264 28.759 +18,5%
LNTT 851 1.108 +29,7%
LNST 769 1.007 +30,9%

Nguén: DBC, ABS Research

M6t sé thdo ludn tai dai hoi:

v

v

v

Coéng ty sé& can nhdc, tinh todn va cé thé xin y kién c6 dong dé trd cd tdc béng tién mdt vao thdi diém thich hgp néu két

qud SXKD n&m 2025 dat tét.
Gid bdn vaccine dy kién 1 59.000 — 60.000 déng/liéu, cao han nhiéu so vdi cdc cdng ty khdc do hiéu qud cao han.
Coéng ty dang lam viéc vdi Philippines dé xudt khdu vaccine sang nudc nay trong thdi gian tdi.

Chinh sdch thué ctia My du kién khéng anh hudng dén hoat déng clia Dabaco.

Bdnh gid ctia ABS Research

Chung téi cho réing trién vong Igi nhuén nédm 2025 ctia DBC sé kha quan do:

v Mdng chdn nudi va giéng vat nudi:

Gid heo hai hién d& gidm vé mc trung binh 71.000 déng/kg (-11% so vdi dinh thdng 3/2025) nhung binh quén gid
heo han trong Q1/2025 tdng 27% svck. Dy kién gid Ign sé gidm dan nhung vén sé & muc cao cho dén gilia nédm
2025 do: i) nguén cung heo hién dang bi dnh hudng béi dich ta Ign chéu Phi khién viéc tdi dan van chua thé dién

ra trén dién rong; ii) kinh t€ dudc thic day téing trudng sé kich cau tiéu thu ti phia ngudi tiéu dung.

Gid heo hdi leo thang kéo theo gid heo giéng cai stia cling 1én cao. Vdi vi thé lad mét trong nhitng doanh nghiép di
dau trong viéc lai tao va cung cdp heo stta véi quy md haon 46.000 con heo ndi, trung binh méi heo cung céip dugc

khodng 28-30 heo sifa/né&m, viéc gid heo hdi tdng cao sé I& ca hoi I6n d€ Dabaco tdng doanh thu bdn heo gidng

ra thi trudng.

v" Mdng TACN: Nhu cdu TACN ndm 2025 du bdo sé téng nhd quy mé nganh chén nubi tiép tuc téing trudng va gid Ign

"neo" cao. Tuy nhién, bién LNG n&dm 2025 du bdo cé thé bi thu hep do gid dau vaio TACN dy bdo sé téng nhe.

v' Nha mdy ép dau giai doan 2 céng sudt 1.000 tdn hat ddu nanh/ngay du kién dudc dua vao hoat déng vao cudi ndm

2025 sé& néing téng céng sudt ctia nha mdy ép dau lén gdp 3 1an hién tai. Ngodi viéc san xudt déu déng chai, nha mdy

sé cung cdp cdc san phdm khoé ddu nanh, dau nanh thé va lecithin cho nha mdy sén xuét TACN ctia DBC va bdn ra thi

trudng. Hién nay nha mdy ép dau giai doan 1 vdi cdng sudt 500 tdn hat ddu nanh/ngay déng goép trung binh 50 ty

déng Igi nhudn sau thué/ndm. Dy ki€n nha mdy giai doan 2 sé& hoat déng véi 50% céng suéit trong 2 ndm dau tién sé

déng gdép thém 50 ty dong vao Igi nhuén sau thué mbi ndm cho Dabaco.

v" Vaccine ASF dd chinh thiic dugc thuosng mai héa va sé cho doanh thu trong thai gian tdi.
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e Theo k& hoach ctia DBC, t8ng doanh thu ndm 2025 |& 28.759 ty déng, LNST la 1.007 ty déng. V4i viéc LNST Q1/2025 cla

DBC da dat 508 ty dong, chung tbi cho rédng con s6 LNST nay ctia DBC hoan toan khd thi mdc du hién tai gid Ign hoi da
giam 11% so vdi dinh. Theo d6, ching t6i udc tinh EPS cua cong ty trong ndm 2025 | 3.009 déng/c phiéu, P/E 2025F &
muc 9,1x tai muc gid hién tai. BVPS néim 2025 du kién dat 20.987 dong/cd phi€u, P/B 2025F & muc 1,3x lan tai mdc gid hién

tai.

e  Chung t6i diéu chinh gid muc tiéu ca DBC con 32.400 déng, tusng Uing vdi tiém ndng tdng gid 18,9% so vdi gid hién tai va
chuyén tir khuyén nghi KHA QUAN sang MUA.
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Phu luc cdc chi tiéu chinh ciia DBC

Bang can déi k& todn (Ty

Bdo cdo KQ HPKD (Ty déng)

Doanh thu thuén 10.813
Gid vén hang ban (8.960)
Lgi nhudn gép 1.853
Doanh thu tai chinh 25
Chi phf tai chinh (199)
Chi phi bdn hang (405)
Chi phi QLDN (344)
Ldi nhuén tir HDKD 934
L&i/16 khdc

(2
Lgi nhu@n trudc thué 980
Lgi nhudn sau thué 830
LNST c8 déng Céng ty me 830

Bdo cdo LCTT (Ty déng)

LCT thuén tr HDKD

586
LCT thuén tir Hoat dong déu tu 272)
LCT thuén tir Hogt ddng tai chinh (347)
LCT thuén trong ky (33)
Tién & tudng dudng tién dau ky 233
Tién & tuong dudng tién cudi ky 200

Chi s8 tai chinh

Kha ndng thanh todn

Khé ndng thanh todn hién hanh

1,09
Khé ndng thanh todn nhanh 0.15
Kha nding thanh todn tién mat 0.04
Khd ndng thanh todn 1Gi vay 6.05
Cd céiu vén
Vén chd sé hitu/Téng tdi san 043
NG phdi tra/T6ng tai san 0.57
Ng vay/V8n cht s8 hitu (D/E) 0.70
Chi s6 hiéu suéit hoat dong
S8 ngdy phdi thu 8.99
S6 ngdy phdi tréd 4898
S6 ngdry tén kho 153.83
Khé ndéng sinh 18i
Ty sudt Igi nhudn gop 17,1%
Ty suét Igi nhudn HDKD 8,6%
Ty sudit LNST clia c8 déng Céng ty 7 7%
me R
ROE 18,7%
ROA 7.9%
ROIC 12,3%

Trung tadm Phan tich - ABS Research

11.558

(10.598)
960

29
(201)
(403)
(344)
41

(6,4)

79

312
(818)

933
427

200
627

0,98

0,17

1,18

0,36

0,64

9,02

60,64

162,20

8,3%
0,4%

0,0%
0,1%
0,0%

0,2%

11.110
(9.996)
1.114
36
(281)
(432)
(356)
78
(1,6)

98
25

25

(967)
(258)

1.190
(35)

627
592

0,99
0,14
0,08

1,24

0,36
0,64

1,26

7,78

53,40

195,65

10,0%
0,7%

0,2%
0,5%
0,2%

0,9%

13.574

(11.640)
1.933
39
(275)
(469)
(392)

836

3.1

1.126
(1.714)

435
(153)

592
439

1,19

0,13

4,06

0,48

0,52

5,64

24,43

169,36

14.2%
6,2%

5.7%
13,5%
5.7%

8,8%

déng)
+ Tién v& cdc khodn tusng
dudng tién 200
+ Dau tu ngdn han 577
+ Cdc khodn phai thu ngdn
han 584
+ Hang ton kho 4203
+ Tai san ngdn han khéc 73
Tai sén ngén han 5.637
+ Cdc khodn phai thu dai
han 16
+ Tai san c6 dinh 4582
+ BGt dong san dau tu 0
+ Tdi san dé dang dai han 468
+ Ddu tu dai han 105
+ Tai san dai han khdc 54
Tai san dai han 5.225
Téng Tai san 10.863
+ Vay ngdn han 2599
+ Phai tra ngudi bén 1392
+ Ndg ngdn han khéc 1180
NG ngdn han 5.172
+ Vay dai han 687
+ Cdc khodn phdi tra dai
han khéc 318
NG dai han 1.005
Téng ng phdi tra 6.177
+V6n c6 phan 1152
+ Théng du v6n c6 phan 418
+ Lgi nhuén sau thué chua
phén phdi 595
+ Quy khdc 0
Vén chii s hitu 4.686
Téng céng ngudn vén 10.863
Ty lé tdng trudng (%) 2021
Tdng trudng doanh thu 7,9%
Tdng trudng LNTT -37,0%
T(?ng trudng LNST C6 déng -40,8%
Cong ty me
Tdng trudng EPS -44,7%
Tdng trudng VCSH 10,0%
Tdng trudng Téng tai sdn 7,5%
Pinh gid (6n) 2021
P/E 229
P/B 038
EV/EBITDA 3.06
EV/Sales 045
EPS (déng/cp) 6.786
BVPS (déng/cp) 40.662

627 592 439
505 490 1371
566 424 402
5.207 5.494 5517
160 100 109
7.065 7.101 7.838
23 37 39
4.302 5.148 4.790
0 0 109
1.398 476 1.083
114 120 116
72 130 146
5.909 5.910 6.283
12.974 13.012 14.122
3.705 4.841 4.928
2.129 796 763
1.379 1.505 730
7.213 7.142 6.421
886 1.026 764
234 177 170
1.120 1.204 935
8.333 8.345 7.355
2.420 2.420 3.347
418 418 822
8 28 772
0 0 0
4.641 4.666 6.766
12.974 13.012 14.122
2022 3 2024
6,9% -3,9% 22,2%
-91,9% 23,8% 770,3%
-99,4% 381,4% 2975,4%
-99,7% 381,4% 2123,9%
110,0% 0,0% 38,3%
19,4% 0,3% 8,5%
2022 2023 2024
1.211,27 245,80 10,27
1,36 132 1,17
14,45 13,09 7,68
0,89 1,03 0,97
21 103 2.298
19.178 19.282 20.214

Nguén: FiinPro, ABS Research

ABS.VN | 5



Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudgc viét va phdt hanh bai Trung tdm Phén tich - Cong ty C8 phéan Chidng khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc ngudn dudc cho la ddng tin cdy vao thai diém cong bé. Céc ngudn tin ndy bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng nai ¢ phi€u dugc phan tich niém yét, théng tin trén bdo cdo dudc cong bé

clia cdng ty, thong tin dugc cong bo rong rdi khdc va cdc théng tin theo nghién cliu ctia chidng toi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cia ABS tham khdo va khéng mang tinh chdt mai chao
mua hay bdn bét ky chidng khodn ndo dudc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha déu tu nén cé cdc nhén dinh doc [ap vé théng tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déu tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu c@u déau tu cda minh, tham khdo y kién tu van tu
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khdc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
ndo véi c8 phiéu clia (cdc) cong ty dudc dé cap trong bdo cdo. ABS sé khdng chiu trdch nhiém d6i véi bat ky tén thét tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndio dudc thuc hién trén ca sé thdng tin dugc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1 san
phdm thudc sé hitu ctia ABS, ngusi st dung khéng dugc phép sao chép, chuyén giao, stfa d6i, ddng tdi I1én cdc phucng tién

truyén thong ma khéng cé sy déng y béing vén ban cla ABS.

Khuyé&n nghi c6 phiéu

MUA Khd nding sinh I8i cta c6 phiéu tir 15% trd 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i clia ¢6 phi€u ném trong khodng tir 8% dén 15%
Khd nding sinh 18i ctia ¢6 phiéu ndm trong khoding tif -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Kha nding sinh 18i ctia ¢6 phiéu ndm trong khoding tir -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh I8i clia c6 phiéu thdp hon -15%

Khuyén nghi dau tu dugc dua ra dua trén khda ndng sinh 18i du kién cla c6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh Iéch phan
trém gilta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thdi di€ém cdng bd bdo cdo, va (i) ty sudt cd tdc du kién. Trur khi dugc néu rd trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thdi han dau tu la 12 thdng.
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Thoéng tin lién hé

Cdng ty C6 phan Chung khodn An Binh
Tru sd chinh: Tang 16, tba nha Geleximco, 36 Hoang Céu, Bong Ba, Ha Noi
Dién thoai: (024) 3562 4626

Website: www.abs.vn

Trung tdm Phan tich

Dién thoai: (024) 3562 4626 — Ext: 151 Nguyén Thi Thuy Linh - Gidm déc TTPT
Email: abs-research@abs.vn Email: linh.ngthithuy@abs.vn

Dau khi, Dién, H6a chét PTKT va Chién lugc thi truéng

Lé Thi Kim Hué - Phé Gidm déc Ddng Xudn Luu — Gidm déc

Email: hue.lethikim@abs.vn Email:_luu.dangxuan@abs.vn

Vi mé, Tai chinh Bat déng san, Xay dung, VLXD

Nguyé&n Xuén Hdi - Chuyén vién Pham Héng Trudng — Chuyén vién
Email: hai.nguyenxuan@abs.vn Email: truong.phamhong@abs.vn

Hang va Dich vu Céng nghiép Hang xuét khdu, Céng nghé & Vién théng
Nguyén Thi Ky Duyén - Chuyén vién Bui Minh Anh - Chuyén vién

Email: duyen.nguyenthiky@abs.vn Email: anh.buiminh@abs.vn

Bdn Ié, Hang tiéu dung
Kiéu Thi Thanh Thu - Chuyén vién

Email: thu.kieuthithanh@abs.vn
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